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Abstract 
This study aims to determine of capital structure and corporate governance consisting of board of 
directors, the independent commissioner, and institutional ownership it’s effect on firm performance. The 
sample is determined by purposive sampling are 14 companies in the agricultural sector listed in 
Indonesian Stock Exchange and published annual reports continuously in year 2011-2014. The results of 
this study indicate that the capital structure affect the performance of the firm, the addition of long-term 
debt will affect the company’s operations and will affect the performance of the firm. Board of directors 
do affect the performance of the firm, the number of board of directors has not been able to provide a 
guarantee for improving corporate performance. The independent commissioner does not affect the 
performance of the firm, supervision conducted by the independent commissioner have not been able to 
improve corporate performance. Institutional ownership does not affect the performance of firm, low 
shares owned institutions cause a lack of control of management performance so it does not affect the 
performance of the firm. 
 
Keywords: capital structure, corporate governance, board of directors, the independent commissioner, 
institutional ownership. 
 
PENDAHULUAN 
 
Perubahan teknologi dan globalisasi berdampak pada 
semakin banyaknya inovasi-inovasi perusahaan dalam 
mendapatkan modal usaha. Modal perusahaan digunakan 
untuk pembiayaan operasional perusahaan dan digunakan 
perusahaan untuk melakukan investasi. Dengan 
mendapatkan modal diharapkan perusahaan dapat 
berkembang dan juga menarik minat investor.  
Kinerja perusahaan dapat memperlihatkan 
kemampuan perusahaan dalam memberikan keuntungan dari 
sisi asset, ekuitas maupun hutang (Fachrudin, 2011). 
Gambaran kinerja perusahaan bisa kita dapatkan dari dua 
sumber, yaitu informasi finansial dan informasi nonfinansial. 
Informasi nonfinansial merupakan faktor kunci dalam 
penetapan strategi untuk menggapai tujuan perusahaan 
(Fachrudin, 2011). Pengukuran kinerja perusahaan diukur 
menggunakan retrun on asset (ROA). 
Struktur modal merupakan belanja wajib didalam 
memperlihatkan keseimbangan di antara penggunaan hutang 
jangka panjang dan modal perusahaan sendiri Riyanto dalam 
Chotimah (2014). Rasio struktur modal dalam penelitian ini 
diukur dengan long term debt to equity ratio. Badar dan 
Saeed (2013), menyatakan adanya hubungan yang kuat 
antara struktur modal dengan kinerja perusahaan. 
Menyimpulkan bahwa penggunaan struktur modal yang 
optimal dari suatu perusahaan menentukan tingkat kinerja 
perusahaan dan keberlangsungan pertumbuhan jangka 
panjang perusahaan. Perbedaan hasil ditemukan pada 
penelitian yang dilakukan Khanam et al. (2014), dan 
Soumadi (2015) yang menemukan struktur modal 
berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja perusahaan. 
Good corporate governance (tata kelola perusahaan) 
digunakan untuk mengatasi masalah yang terjadi antara 
perusahaan dengan manajer. Dalam pelaksanaan tata kelola 
perusahan dewan direksi, komisaris independen dan 
kepemilikan institusional dapat digunakan sebagai indikator 
untuk mengukur kinerja perusahaan. Latif et al. (2014) 
menyatakan bahwa adanya pengaruh antara corporate 
governance terhadap kinerja perusahaan. Hasil ini didukung 
oleh Bahreini dan Zain (2013). Secara detail Houque et al. 
(2013), menyatakan bahwa corporate governance 
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan 
penelitian yang dilakukan Caghadari dan Chaleshtori (2011) 
menyatakan bahwa, corporate governance berpengaruh 
negatif terhadap kinerja perusahaan. Akan tetapi hasil 
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berbeda dikemukakan oleh Adekunle (2014) yang 
menyatakan tidak adanya pengaruh corporate governance 
terhadap kinerja perusahaan. 
Velnampy dan Nimalthasan (2013) meneliti tentang 
corporate governance dan struktur modal, di mana ia 
menyatakan corporate governance dan struktur modal tidak 
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Perbedaan 
penelitian ditunjukan oleh penelitian yang dilakukan Adi et 
al. (2013), yang menyatakan corporate governance dan 
struktur modal berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 
Berdasarkan beberapa kesenjangan penelitian 
(reseach gap) yang telah diuraikan di atas, maka perlu 
kembali melakukan penilaian kinerja perusahaan dengan 
beberapa variabel yang dapat mempengaruhinya, antara lain 
struktur modal dan corporate governance. Pemilihan 
variabel-variabel ini menarik karena terdapat beberapa hasil 
penelitian yang berbeda dari tahun ke tahun dan dengan 
penggunaan indikator yang berbeda-beda. 
 
 
 
Grafik 1 Pergerakan ROA pada tiap sektor perusahaan 
yang listing di BEI (Sumber: www.IDX.ic.id, 2015) 
Grafik 1 menunjukkan data kinerja perusahaan yang 
diproyeksikan dengan ROA di Sembilan sektor yang ada di 
BEI pada tahun 2011-204. Diketahui bahwa pergerakan rasio 
ROA pada sektor sembilan sektor bergerak beragam. 
Pergerakan ROA setiap sektor mengalami penurunan dari 
tahun ketahun kecuali pada sektor properti dan real estate 
yang mengalami kenaikan. Hal ini ditunjukkan oleh tabel di 
atas. Pergerakan ROA di sektor pertanian dari tahun 2011-
2014 mengalami penurunan tetapi tidak signifikan. Oleh 
karena itu dilakukan analisis kinerja perusahaan sektor 
pertanian lebih lanjut untuk mengetahui faktor apa yang 
berpengaruh terhadap peningkatan ROA pada periode 2011-
2014.   
Rumusan masalah yang ditarik dari latar belakang di 
atas sebagai berikut: apakah terdapat pengaruh struktur 
modal, dewan direksi, komisaris independen, dan 
kepemilikan institusional terhadap kinerja perusahaan? 
Berdasarkan rumusan masalah tujuan yang dapat 
diambil adalah untuk mengetahui pengaruh struktur modal, 
dewan direksi, komisaris independen, dan kepemilikan 
institusional terhadap kinerja perusahaan. 
  
KAJIAN PUSTAKA  
 
Trade off Theory 
Model struktur modal dalam lingkup trade off theory 
merupakan teori di mana sejauh manfaat (perlindungan 
pajak) lebih besar daripada pengorbanan (bunga) yang 
timbul akibat hutang perusahaan. Sesuai dengan pendapat 
Myers (1984) menyatakan bahwa teori ini keseimbangan 
antara manfaat (perlindungan pajak) dan pengorbanan 
(bunga) yang terjadi karena penggunaan hutang. Selama 
manfaat lebih besar maka hutang layak ditambah. Dengan 
asumsi bahwa hutang akan di hentikan jika ternyata 
penggunaan hutang sudah tidak menarik lagi. 
 
Agency Theory 
Jensen dan Meckling (1976) menggambarkan teori 
keagenan (agency theory) sebagai kontrak antar pemegang 
saham dan manajer, pemegang saham sebagai pemilik 
perusahaan dan manajer sebagai agen yang melakukan 
kegiatan usaha utuk kepentigan pemegang saham. Dengan 
adanya pemisahan fungsi antara pemilik dengan manajer, 
maka ada kemungkinan terjadi konflik karena perbedaan 
kepentingan antara pemilik dengan manajer perusahaan. 
Agency theory dalam penelitian ini digunakan untuk 
menjelaskan penerapan praktek corporate governance dalam 
perusahaan. Corporate governance diharapkan bisa 
berfungsi sebagai alat pertimbangan bagi investor untuk 
mendapatkan keuntungan atas dana yang di investasikan. 
Oleh karena itu penerapan corporate governance bisa 
digunakan sebagai alat untuk meminimalisir konflik antara 
principal dan agent di dalam perusahaan. 
 
Struktur Modal 
Perusahaan dapat didanai dengan hutang dan ekuitas. 
Hutang perusahaan dimaksudkan untuk membiayai 
operasional perusahaan dalam jangka panjang dan juga 
digunakan perusahaan dalam melakukan investasi. Struktur 
modal merupakan belanja wajib didalam memperlihatkan 
keseimbangan di antara penggunaan hutang jangka panjang 
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dan modal perusahaan sendiri Riyanto dalam Chotimah 
(2014). Saat sebuah perusahaan memiliki beban hutang 
pendanaan yang tinggi, tentu dapat membantu perusahaan 
mengurangi beban pajak, maka seharusnya perusahaan akan 
mendapatkan keuntungan dan mengoptimalkan kinerja 
perusahaannya. 
Menurut Jensen dan Meckling (1976), penggunaan 
hutang dapat menimbulkan pengawasan dari pihak luar, baik 
pihak pemberi pinjaman maupun pihak bank. Keadaan ini 
dapat memotivasi manajemen perusahaan agar berjalan lebih 
efisien. Dengan demikian, biaya agensi dapat berkurang dan 
kinerja perusahaan meningkat. 
 
 
Good Corporate Governance 
Corporate governance merupakan seperangkat 
peraturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham, 
pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditor, 
pemerintah, karyawan serta pemegang kepentingan internal 
dan eksternal lainnya dengan hak-hak dan kewajiban mereka 
atau dengan kata lain sistem yang mengarahkan dan 
mengendalikan perusahaan forum of corporate governance 
for Indonesia dalam Bukhori (2012. 
Proksi corporate governance yang dipakai dalam 
penelitian ini antara lain: 
a) Dewan Direksi 
Direksi adalah organ perseroan yang berwenang dan 
bertanggung jawab penuh atas pengurusan Perseroan 
untuk kepentingan Perseroan, sesuai dengan maksud 
dan tujuan Perseroan serta mewakili Perseroan, baik 
didalam maupun diluar pengadilan sesuai dengan 
ketentuan anggaran dasar (UU No. 40 tahun 2007 
tentang perseroan terbatas pasal 1). 
b) Komisaris Independen 
Menurut komite nasional kebijakan governance 
(2006), komisaris independen adalah anggota dewan 
komisaris yang berasal dari luar pemegang saham 
perusahaan, yang bebas dari hubungan bisnis ataupun 
hubungan lainnya yang dapat mempengaruhi 
kemampuannya untuk bertindak independen atau 
bertindak semata-mata demi kepentingan perusahaan. 
c) Kepemilkan Institusional  
Kepemilikan institusional merupakan jumlah 
persentase hak suara yang dimiliki oleh institusi (Jati, 
2009). Kepemilikan institusional bisa berupa lembaga 
keuangan, perusahaan negara, peusahaan investasi dan 
perusahaan yang tidak memiliki hubungan istimewa.  
Kinerja Perusahaan 
Kinerja perusahaan merupakan gambaran 
kemampuan perusahaan untuk memberikan keuntungan dari 
asset, ekuitas, maupun hutang Fachrudin (2011). Selain itu 
kinerja perusahaan juga dapat menjadi acuan bagi investor 
saat mau melakukan investasi. Dilakukannya penilaian 
kinerja untuk melihat sejauh mana pegawai melakukan 
tugasnya secara profesional demi kemajuan perusahaan. 
Sasaran perusahaan biasanya diatur dalam sebuah kebijakan 
manajemen atau rencana formal yang dituangkan dalam 
anggaran. 
 
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Kinerja Perusahaan 
Struktur modal merupakan salah satu aspek penting 
sebelum berdirinya dan saat berjalannya sebuah perusahaan. 
Dalam pelaksanaan operasionalnya, perusahaan dapat 
menggunakan dana yang berasal dari ekuitas dan hutang. 
Penggunaan hutang berlebih dapat meningkatkan efisiensi 
operasional perusahaan hingga secara langsung kinerja 
perusahaan akan meningkat (Jensen dan Meckling, 1976). 
Penerapan trade off theory dalam model struktur 
modal pada perusahaan perlu memperhatikan penggunaan 
komposisi hutang dan modal sendiri. Penggunaan hutang 
sudah pasti dibutuhkan oleh pengusaha untuk 
mengembangkan dan meningkatkan daya operasional 
perusahaannya. Maka perusahaan juga perlu membuat 
kebijakan untuk keseimbangan antara penggunaan hutang 
dan pengorbanan yang ditimbulkan hutang. Selama 
manfaatnya cukup besar, maka hutang layak ditambah. 
Berdasarkan hasil pemikiran tersebut dapat diambil 
kesimpulan apabila perusahaan dapat menggunakan dan 
mengatur komposisi struktur modal dengan optimal maka 
besar kemungkinan kinerja perusahaan menjadi lebih baik. 
Banyak peneliti telah melakukan uji pengaruh antara 
struktur modal dengan kinerja perusahaan. Salah satunya 
Mujahid et al. (2014), hasil peneltiannya menyimpulkan 
struktur modal berpengaruh secara positif terhadap kinerja 
perusahaan. Berbeda halnya dengan hasil penelitian 
Fachrudin (2011), yang menyatakan tidak ada pengaruh 
apapun antara struktur modal terhadap kinerja perusahaan. 
Hasil analisa lain juga didapatkan bahwa struktur modal 
memiliki pengaruh secara negatif terhadap kinerja 
perusahaan dalam penelitian Khanam et al. (2014). 
 
Pengaruh Dewan Direksi Terhadap Kinerja Perusahaan 
Dewan direksi merupakan dewan yang membuat 
suatu kebijakan dalam perusahaan, berupa kebijakan jangka 
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pendek dan kebijakan jangka panjang. Diharapkan dengan 
kebijakan yang dilakukan oleh dewan direksi dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan. Setiap penambahan 
dewan secara tidak langsung dapat meningkatkan hubungan 
perusahaan dengan pihak-pihak penting diluar perusahaan. 
Akan tetapi dengan dewan direksi yang lebih kecil 
diharapkan bisa mejalin hubungan yang lebih baik dan juga 
tindakan dalam pengambilan keputusan dapat dilakukan 
secara efektif dan efisien Widyati (2013). 
Penelitian yang dilakukan S. Beiner et al. (2003) 
menunjukkan bahwa jumlah dewan direksi termasuk dalam 
mekanisme corporate governance dan berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. Berbeda dengan penelitian Wulandari 
(2006) dan Jati (2009) menyatakan dewan direksi tidak 
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 
 
Pengaruh Komisaris Independen Terhadap kinerja 
Perusahaan 
Komisaris independen dapat bertindak sebagai 
penengah dalam perselisihan yang terjadi diantara para 
manajer dan mengawasi kebijakan direksi serta memberikan 
nasihat kepada direksi (Fama dan Jensen, 1983). Dengan 
adanya komisaris independen diharapkan mampu untuk 
mengurangi agency conflict yang terjadi sehingga dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan Weir et al. (2000) dan 
Wulandari (2006) menemukan tidak ada pengaruh antara 
proporsi dewan komisaris independen terhadap kinerja 
perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh 
Hapsoro (2008) menunjukkan bahwa kehadiran dewan 
komisaris independen memiliki pengaruh positif terhadap 
kinerja. 
 
Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja 
Perusahaan 
Pengawasan yang dilakukan institusi diharapkan 
dapat menghalangi perilaku opportunistic manajer. Dengan 
adanya pengawasan yang dilakukan institusi maka agency 
cost semakin turun sehingga dapat meningkatkan kinerja 
perusahaan. 
Penelitian Wulandari (2006) dan Wiranata (2013) 
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Berbeda dengan 
penelitian yang dilakukan Nur’aeni (2010) mengatakan 
bahwa kepemilikan institusional berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. 
Berdasarkan penjelasan materi-materi dan hasil 
penelitian sebelumnya, maka peneliti menentukan hipotesis 
sebagai berikut: 
H1: Struktur modal berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan. 
H2: Dewan direksi berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan. 
H3: Komisaris independen berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. 
H4: Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini merupakan jenis penelitan kuantitatif, 
yaitu menganalisis pengaruh struktur modal dan corporate 
governance terhadap kinerja perusahaan. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder 
yang berupa laporan keuangan perusahaan sektor pertanian 
yang listing di Bursa Efek Indonesia.  
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
sektor pertanian yang terdaftar di BEI tahun 2011-2014. 
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini 
menggunakan teknik purposive sampling, yakni perusahaan 
sektor pertanian yang menerbitkan laporan keuangan secara 
terus-menerus tahun 2011-2014, dan perusahaan sektor 
pertanian yang sahamnya dimiliki institusi tahun 2011-2014, 
maka jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 14 
perusahaan. 
Penelitian ini terdiri atas variabel bebas dan variabel 
terikat. Dalam penelitian ini, Kinerja Perusahaan merupakan 
variabel dependen. Variabel kinerja perusahaan pada 
penelitian ini diukur menggunakan proksi return on assets 
(ROA).  
 Variabel independen menurut Sugiyono (2008: 59) 
adalah variabel yang menjadi sebab timbulnya atau 
berubahnya variabel dependen (variabel terikat). Berikut ini 
variabel independen yang ada dalam penelitian ini: 
a. Struktur Modal 
Peneliti menggunakan long term debt to equity  
sebagai alat ukur struktur modal. Long term debt to 
equity diukur dari long term debt dibagi total ekuitas. 
b. Dewan Direksi (DD) 
Dewan direksi diukur menggunakan jumlah 
dewan direksi dalam suatu perusahaan. 
c. Komisaris Independen (KID) 
Proporsi komisaris independen diukur dengan 
presentase jumlah komisaris independen dibagi dengan 
total jumlah anggota dewan komisaris.    
d. Kepemilikan Institusional (KIS) 
Kepemilikan institutional diukur dengan jumlah 
saham milik institusi dibagi jumlah saham yang beredar.  
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Teknik analisis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah regresi linier berganda dengan bantuan 
alat analisis program komputer IBM SPSS versi 21.  
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Hasil  
Hasil penelitian dapat dilihat pada tabel di bawah 
ini: 
 
Tabel 1 Hasil Uji Statistik 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Sumber: Output SPSS, data diolah 
 
Berdasarkan penelitian yang ditunjukkan tabel 1, dapat 
diketahui bahwa secara bersama-sama (simultan) variabel 
struktur modal, dewan direksi, komisaris independen, dan 
kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan. Secara parsial (individu) variabel struktur modal 
dan dewan direksi berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 
Komisaris independen dan kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 
Nilai koefisien determinasi (R
2
) didapat sebesar 0,192 
atau 19,2% kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA 
dipengaruhi oleh struktur modal, dewan direksi, komisaris 
independen, dan kepemilikan institusional dan sisanya 
80,8% dipengaruhi oleh variabel lain diluar persamaan 
regresi di antaranya komite audit, kepemilikan manajerial, 
dan remunerasi.  
  
Pembahasan 
Pengaruh Struktur Modal Terhadap Kinerja Perusahaan 
Struktur modal merupakan salah satu aspek penting 
sebelum berdirinya dan saat berjalannya sebuah perusahaan. 
Dalam pelaksanaan operasionalnya, perusahaan dapat 
menggunakan dana yang berasal dari ekuitas dan hutang. 
Penggunaan hutang berlebih dapat meningkatkan efisiensi 
operasional perusahaan hingga secara langsung kinerja 
perusahaan akan meningkat (Jensen dan Meckling, 1976). 
Penerapan trade off theory dalam model struktur 
modal pada perusahaan perlu memperhatikan penggunaan 
komposisi hutang dan modal sendiri. Penggunaan hutang 
sudah pasti dibutuhkan oleh pengusaha untuk 
mengembangkan dan meningkatkan daya operasional 
perusahaannya. Maka perusahaan juga perlu membuat 
kebijakan untuk keseimbangan antara penggunaan hutang 
dan pengorbanan yang ditimbulkan hutang. Selama 
manfaatnya cukup besar, maka hutang layak ditambah. 
Berdasarkan hasil pemikiran tersebut dapat diambil 
kesimpulan apabila perusahaan dapat menggunakan dan 
mengatur komposisi struktur modal dengan optimal maka 
besar kemungkinan kinerja perusahaan menjadi lebih baik. 
Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh 
banyak peneliti sebelumnya yang telah melakukan uji 
pengaruh antara struktur modal dengan kinerja perusahaan. 
Salah satunya Mujahid et al. (2014), hasil peneltiannya 
menyimpulkan bahwa struktur modal berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. Hasil analisa lain juga di dapatkan 
struktur modal memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja 
perusahaan dalam penelitian Khanam et al. (2014). 
 
Pengaruh Dewan Direksi Terhadap Kinerja Perusahaan 
Dewan direksi dalam suatu perusahaan akan 
menentukan kebijakan yang akan diambil baik jangka 
pendek maupun jangka panjang. Diharapkan dengan 
kebijakan yang dilakukan oleh dewan direksi dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan. Penambahan dewan 
direksi akan memberikan manfaat bagi perusahaan karena 
terciptanya hubungan dengan pihak luar perusahaan. Akan 
tetapi jumlah dewan direksi yang lebih sedikit akan 
menciptakan komunikasi yang lebih baik di antara para 
direktur, koordinasi yang lebih efektif, dan tindakan yang 
lebih efektif dalam mengatasi masalah Widyati (2013). 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan S. Beiner et al. (2003) menunjukkan bahwa 
jumlah dewan direksi termasuk dalam mekanisme corporate 
governance dan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 
Sedangkan penelitian yang dilakukan Hapsoro (2008) 
menyatakan bahwa ukuran dewan direksi berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
 
Pengaruh Komisaris Independen Terhadap Kinerja 
Perusahaan 
Komisaris independen merupakan orang yang 
ditunjuk oleh perusahaan untuk mengawsi kebijakan yang 
dibuat direksi dan juga untuk mengatasi masalah yang terjadi 
antara direksi dengan manajer. Penelitian ini sejalan dengan 
Penelitian yang dilakukan Weir et al. (2000) dan Wulandari 
(2006) menemukan tidak ada pengaruh antara proporsi 
dewan komisaris independen terhadap kinerja perusahaan. 
Pengawasan yang dilakukan komisari independen belum 
mampu meningkatkan kinerja perusahaan. Hal ini di 
sebabkan proporsi dewan komisaris yang besar belum 
Uji t 
Model B t Sig. 
(Constant) -0,034 -0,576 0,567 
LTDE -0,033 -2,238 0,030 
DD 0,015 2,048 0,046 
KID -0,099 -0,945 0,349 
KIS 0,104 1,888 0,065 
Uji F 0,005 
Adjusted R
2
 0,192 
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mampu menunjukkan peningkatan terhadap kinerja 
perusahaan. Ditunjukkan dengan rata-rata jumlah komisaris 
independen pada perusahaan sampel tahun 2011 yaitu antara 
1-2 dan pada tahun 2014 sejumlah 2-3 orang komisaris 
independen, kenaikan yang terjadi antara tahun 2011-2014 
sebesar 0,21 tidak terbukti dapat menaikkan kinerja 
perusahaan. 
 
Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Kinerja 
Perusahaan 
Pengawasan yang dilakukan pihak institusi 
diharapkan dapat menghalangi perilaku opportunistic 
manajer. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan Wulandari (2006) dan Wiranata (2013) 
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hal ini di 
sebabkan oleh pengaruh kepemilikan saham institusi 
yang terlalu besar cenderung bertindak untuk 
kepentingan sendiri. Dengan adanya kecenderungan 
tersebut membuat arah kebijakan perusahaan menjadi 
tidak seimbang yang pada akhirnya hanya akan 
menguntungkan institusi. 
 
KESIMPULAN 
Berdasarkan pemaparan dan analisis yang telah 
dilakukan penulis, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai 
berikut: (1) Terdapat pengaruh struktur modal terhadap 
kinerja perusahaan. (2) Terdapat pengaruh dewan direksi 
terhadap kinerja perusahaan. (3) Tidak terdapat pengaruh 
komisaris independen terhadap kinerja perusahaan. (4) Tidak 
terdpat pengaruh kepemilikan institusional terhadap kinerja 
perusahaan.  
Saran yang dapat diberikan bagi perusahaan 
diharapkan mempertimbangkan faktor struktur modal dan 
dewan direksi guna meningkatkan kinerja perusahaan 
sehingga memperoleh laba yang maksimal dan menarik 
minat investor. Bagi investor disarankan mempertimbangkan 
faktor struktur modal dan dewan direksi dalam pengambilan 
keputusan penanaman modal. Pengelolaan hutang jangka 
panjang dan dewan direksi perusahaan akan berpengaruh 
signifikan terhadap laba perusahaan. Bagi peneliti 
selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel 
independen lainnya yang belum digunakan pada penelitian 
ini seperti kepemilikan manajerial, komite audit dan 
remunerasi dengan sektor perusahaan yang berbeda pula. 
Dengan demikian maka diharapkan semakin banyak 
penelitian yang mengungkapkan faktor-faktor yang dapat 
mempengaruhi kinerja perusahaan. 
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